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Este proyecto analiza el impacto económico-financiero de la fabricación de la marca blanca 
de Mercadona en las empresas que la producen. Pretende concluir si para estas empresas 
resulta beneficioso integrarse en la cadena de suministro de Mercadona o, por el contrario, 
es un lastre que podrían haber obviado. 
En primer lugar, se explican los aspectos más destacados del sector de distribución 
alimentario español: tipos de comercios y sus evoluciones en los últimos años, la evolución 
de la oferta, de la demanda y la cuota de mercado de los principales distribuidores. 
Después, se describe la propuesta de valor de Mercadona su modelo operativo. La finalidad 
de este apartado es conocer su estrategia competitiva para poder realizar hipótesis acerca 
de los potenciales impactos económico-financieros que ésta pueda producir tanto a 
Mercadona como en sus interproveedores (proveedores de la marca blanca de Mercadona). 
A continuación se presenta el análisis de la cadena de suministro de Mercadona, empezando 
por la distribución. En concreto se realiza una comparativa económico-financiera de 
Mercadona respecto a sus principales competidores desde el año 2000 hasta el año 2011, 
separado en dos períodos (precrisis y crisis). 
El análisis continúa con los proveedores. Se pone el foco en el impacto económico-financiero 
que la relación de integración virtual con Mercadona produce a sus interproveedores. Se ha 
buscado evidencia empírica de la evolución de varios indicadores de interés en un estudio 
que comprende dos fases: la primera, tomando en cuenta únicamente el conjunto de 
interproveedores; la segunda, utilizando un conjunto de peers para cada interproveedor a 
modo de grupo de control. El análisis estadístico se ha laborado mediante SPSS. 
Finalmente, se han utilizado los resultados que evidencian la evolución de los indicadores de 
los interproveedores para realizar dos tipos de simulaciones: la proyección de una compañía 
que se enfrenta al dilema de establecerse o no como interproveedor y  el análisis de dos 
empresas, siendo una interproveedora y la otra no, donde se estudian los datos económicos 
y financieros tanto en situación de interproveedora como de independencia, y se compara 
su evolución, a modo ilustrativo. 
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Este trabajo se centra en entender el impacto que diferentes modelos de gestión de cadena 
de suministro puede tener sobre la competitividad de las compañías que integran la cadena. 
En concreto, nos centramos en el sector de la distribución alimentaria y en la casuística de 
las relaciones entre distribuidores y proveedores. Hemos escogido el ejemplo de la cadena 
de suministro de Mercadona por varios motivos. 
En primer lugar, la posición competitiva de Mercadona ha alcanzado en relativamente pocos 
años niveles de dominio absoluto del mercado español, con alrededor de un 25% de cuota 
de mercado. En consecuencia, su seguimiento por parte de la prensa económica generalista 
se ha intensificado tanto que varias escuelas de dirección nacionales (Instituto Internacional 
San Telmo) y extranjeras (Harvard Business School) han desarrollado casos prácticos 
orientados a la formación de estudiantes de máster y directivos. No obstante, los medios de 
comunicación  ̶ así como la mayoría de analistas  ̶han centrado su atención mayoritariamente 
en lo que sucede a nivel comercial (e.g., la lucha entre marca de distribuidor y marca de 
fabricante, la evolución de la oferta comercial, precios y cuotas de mercado), esto es, en 
cómo la batalla comercial se refleja en los indicadores financieros de las compañías y en su 
sostenibilidad. Sin embargo, y esto nos lleva al segundo motivo, creemos que gran parte de 
lo que sucede a nivel comercial no es independiente de lo que sucede desde el punto de 
vista de las operaciones. En concreto, creemos que el gobierno de la cadena de suministro y 
las relaciones con los (inter)proveedores que le suministran en exclusiva ha sido clave en la 
consecución del éxito comercial. Decisiones fundamentales sobre la gama de productos y la 
política de precios serian completamente irrealizables sin una adecuada respuesta de la 
cadena en términos de eficiencia. 
Este es uno de los primeros estudios de esta naturaleza para el sector de la alimentación en 
Europa. Pretendemos poner una primera piedra en el entendimiento de la relación entre el 
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- ADPC: Alimentación, droguería, perfumería y cosmética 
- BSC: Balanced Scorecard o Cuadro de comando integral 
- CNAE: Clasificación Nacional de Actividades Económicas 
- COGS: Cost Of Goods sold o Coste de los bienes vendidos o Coste de producto 
- Diffs-in-diffs: Análisis diferencial (diferencia en diferencias) 
- EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization o Beneficio 
antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones 
- FFPP: Fondos Propios 
- Outlier: Valor atípico, una observación que es numéricamente distante del resto de 
los datos 
- Peer: Empresa del mismo sector, de la competencia 
- ROA: Return On Assets o Rentabilidad Económica 
- ROE: Return On Equity o Rentabilidad Financiera 
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Las tensiones que ocurren dentro sector de la alimentación y distribución se dan entre 
cadenas de suministro que compiten entre sí. Cadenas en las que la gestión comercial (i.e., la 
propuesta de gama, servicio y precio) y la relación entre distribuidores y fabricantes dan 
lugar a modelos de negocio contrapuestos. Algunas enseñas (e.g. Carrefour, Caprabo) 
priman variedad y disponibilidad, y gestionan muchos proveedores para una misma 
categoría. En estas enseñas, las grandes marcas tienen un espacio preferente y capacidad de 
incidencia en el punto de venta, gobernando displays y promociones. En contraposición, 
Mercadona trabaja un número muy reducido de referencias que comercializa con marca 
propia y que le fabrican (en general) en exclusiva un selecto grupo de compañías llamadas 
interproveedores. Las relaciones con estos interproveedores son de largo plazo y orientadas 
a la consecución del menor precio sin menoscabo de la calidad del producto. Estas 




El principal objetivo del proyecto es estudiar y medir cuál es el impacto en la rentabilidad, 
riesgo y sostenibilidad que tiene un modelo de colaboración como el de Mercadona en la 
compañía distribuidora y sus proveedores. En detalle: 
• Estudiar cualitativamente cuáles son las palancas operativas del modelo de cadena 
de suministro de Mercadona, donde el rol del interproveedor es clave. 
• Analizar cómo la utilización de estas palancas se impacta en el resultado de 
diferentes indicadores financieros para Mercadona y los interproveedores. Este 
análisis concluye con una serie de hipótesis teóricas sobre la evolución de los 
indicadores financiero-operativos de los interproveedores de Mercadona. 
• Analizar empíricamente el impacto en los diferentes indicadores financiero-
operativos de Mercadona y los interproveedores. 
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Un objetivo secundario de este trabajo es aplicar los resultados del análisis en un modelo 
que permita evaluar preventivamente el impacto que sobre un potencial proveedor puede 




El proyecto consta de 6 partes. En la primera se estudia la situación del sector de la 
distribución en España, la evolución de la oferta, de la demanda y las cuotas de mercado del 
sector alimentario español. En la segunda se describe la propuesta de valor de Mercadona y 
su modelo de operaciones. . En la tercera parte se elaboran las  hipótesis del impacto de este 
modelo en los resultados económico-financieros de Mercadona y sus interproveedores. En la 
cuarta, se realiza un análisis económico-financiero de Mercadona y de las 8 principales 
compañías del sector de la distribución alimentaria en España. La quinta parte ocupa el 
estudio económico-financiero de los interproveedores de Mercadona. Finalmente, en la 
sexta parte se hace una proyección de futuro de una empresa que se plantea ser 
interproveedor utilizando como punto de partida el modelo obtenido anteriormente. 
También se estudia un caso real a modo ilustrativo. 
  
2.3. Alcance del proyecto 
Este proyecto pretende estudiar cómo el modelo de gobierno de cadena de suministro de 
Mercadona impacta en sus interproveedores respecto a la competencia. La naturaleza de las 
técnicas estadísticas utilizadas y el carácter agregado de los resultados sirve para identificar 
tendencias medias que pueden no corresponderse de manera exacta con la evolución 
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3. LA SITUACIÓN DEL SECTOR ADPC1 EN ESPAÑA 
El sector de la distribución de la alimentación en España, así como en otros sectores  y en 
otros países, es altamente competitivo. La repartición del mercado es una guerra constante 
de calidad, facilidades y sobretodo de precios.  
 
3.1. La industria alimentaria española 
La industria alimentaria española se presenta como uno de los sectores económicos más 
sólidos puesto que satisface una necesidad primaria. Los datos muestran que  incluso ante la 
actual situación generalizada de crisis, la industria de alimentos y bebidas ha tenido hasta el 
momento un comportamiento menos desfavorable que el conjunto de la economía y que el 
sector industrial español.  Según la Federación Española de Industrias, de Alimentación y 
Bebidas [1], las ventas netas de productos de la industria alimentaria ascendieron a 81.369 
millones de euros durante 2010, lo que supone el 15,8% del total de ventas netas del sector 
industrial español y el 7,7% del PIB español. 
 
En 2010 se registró un incremento en valor del 0,5% respecto al año anterior. Sin embargo, 
si se descuenta la inflación, es decir en euros constantes, la producción del sector se redujo 
un 2,5%, frente a la minoración del 4,2% experimentada en 2009.  
 
3.2. La distribución en España 
3.2.1. Evolución de la oferta: El comercio tradicional vs comercio moderno 
En España la distribución se divide en dos tipos de comercio: el tradicional y el moderno. El 
comercio tradicional es el comercio independiente que no está asociado ni vinculado a 
ningún tipo de establecimiento y su forma jurídica suele ser una persona física. La gran 
mayoría de estos establecimientos son de tamaño pequeño tanto por el número de puntos 
de venta y la cifra de empleados como la dimensión del establecimiento. Disponen de una 
                                                          
1
 Alimentación, droguería, perfumería y complementos 
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tecnología tradicional, por el régimen de venta utilizado, el equipamiento disponible y la 
formación de su personal. 
El comercio moderno es el comercio de las empresa distribuidoras, tienen más de un 
establecimiento repartidos por un territorio ya sea a nivel comarcal, nacional o 
internacional. Los tamaños de estos establecimientos dependen de la estrategia de ventas y 
del servicio que cada distribuidora busca. Hay distribuidoras que tienen muchos 
supermercados de barrio relativamente pequeños y hay otras con menos establecimientos 
por zona pero más grandes y con más servicios. 
En España el comercio tradicional tiene una cuota de mercado considerable aunque ha ido 
disminuyendo a lo largo de los últimos años. La dura competencia de las grandes 
distribuidoras y grandes superficies han supuesto para los establecimientos tradicionales de 
alimentación una enorme dificultad para la supervivencia al no estar suficientemente 
preparados para ofrecer ventajas competitivas respecto a estas. Aun así, como se observa en 
el Gráfico 3.1, actualmente los establecimientos tradicionales de distribución alimentaria 
siguen siendo muy superiores en número, aunque no en superficie.  
 
Gráfico 3.1: Superficie y número de tiendas de comercio tradicional y comercio moderno 
 
El hecho de que los comercios tradicionales mantengan una considerable cuota de mercado 
se debe a la comercialización de productos de alimentación fresca. Las preferencias de los 
consumidores respecto al lugar de compra de alimentación perecedera (carne, pescado, 
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minoristas y los pequeños comercios. En una pequeña parte se debe también a la cercanía 
de establecimientos pequeños en centros urbanos donde no hay grandes establecimientos. 
Sin embargo, estas preferencias no se mantienen en términos de alimentación en general, 
donde el peso relativo del mercado público y del pequeño comercio se ve ampliamente 
reducido. Esto se debe a que en la alimentación no perecedera el consumidor prefiere otras 
fórmulas comerciales diferentes a las tradicionales, tales como hipermercados y 
supermercados, donde la calidad es equiparable y el precio menor. (Ver ANEXO A) 
En síntesis, en España las pautas de comportamiento de compra y consumo actuales están 
relegando el comercio tradicional a posiciones testimoniales, porque predomina el precio 
como factor decisivo de compra y en ese aspecto el comercio tradicional tiene una 
importante desventaja competitiva. Sin embargo, en alimentación fresca el comercio 
tradicional y dentro de él los mercados minoristas, conservan todavía una posición en cuota 
de mercado superior al resto de formatos. Esto ha sido debido al gran desarrollo de las 
enseñas de supermercados, actualmente entre las primeras: Mercadona, Carrefour, 
Alcampo y Lidl. (Ver ANEXO B) 
 
3.2.2. Evolución de la demanda 
Un aumento de la demanda no viene estrictamente relacionado con un aumento de 
consumo por persona, ni el gasto está estrictamente relacionado con el consumo ya que 
también dependen del precio. En la Tabla 3.1 se puede observar la evolución del consumo, 
del gasto y del precio simultáneamente en estos últimos años: 
 
 
Variación periodo 2008-2011 
Consumo [Kg l/persona año] -4,72% 
Gasto [€/persona año] -7,63% 
Precio [€/Kg l] -3,06% 
Tabla 3.1 Variaciones del consumo, gasto y precio 2008-2011 
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La demanda en estos últimos años ha disminuido aunque no tanto como el gasto ya que los 
precios también han disminuido. (Ver ANEXO C) 
 
3.2.3. Cuota de mercado de la alimentación 
En la Figura 3.1 se muestra la cuota de del mercado de la alimentación. Aparecen los 
principales causantes de esta guerra de calidad y precios: 
 
 
Figura 3.1.  Cuota de mercado de los principales distribuidores en España [1] 
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4. EL MODELO OPERATIVO DE MERCADONA. DESCRIPTIVO 
4.1. Introducción 
Mercadona es un fenómeno especial. Como cadena de supermercados y compañía de 
capital español y familiar, es un referente de éxito sin precedentes. Su modelo comercial 
está enfocado en satisfacer las necesidades de alimentación, limpieza del hogar e higiene 
personal de sus clientes. Se basa en dos pilares: un surtido amplio de productos pero con 
una variedad de marcas limitada (aproximadamente 8.000 referencias), que se apoya 
fuertemente en sus marcas de distribuidor: Hacendado (alimentación), Bosque Verde 
(limpieza del hogar), Deliplus (Cuidado personal) y Compy (alimentación de mascotas) y en la 
fórmula Siempre Precios Bajos (SPB), que permite que El Jefe, nombre con que la compañía 
denomina a sus clientes, realice su compra con productos de la máxima calidad y al precio 
más bajo del mercado. Bajo esta premisa, su crecimiento durante los últimos 20 años ha sido 
excepcional, incluso en plena crisis y en un sector altamente competitivo. Hoy, sirve a más 
de 4,6 millones de hogares regularmente, teniendo una cuota de mercado nacional de 21%. 
Cuenta hoy con 1.356 supermercados de barrio de tamaño medio (e.g., alrededor de 1.500 
metros) lo que supone en superficie de venta una cuota de 13,5%. 
Pero la singularidad de Mercadona va más a allá de su política comercial. Para posicionarse 
en el primer puesto en el sector de la distribución española, Mercadona estableció en 1993 
un sistema pionero de cadena de suministro basado en la optimización de procesos y en la 
estrecha  ̶ casi férrea ̶ colaboración con algunos de sus proveedores, los llamados 
interproveedores. Este modelo de colaboración se caracteriza por la estabilidad y la 
colaboración mutua  a largo plazo. Busca que los interproveedores se impliquen en la 
filosofía de satisfacción total y calidad, y que ambos se beneficien de la optimización de la 
cadena de producción. Todas las mejoras de los interproveedores están avaladas por 
Mercadona en tres sentidos: seguridad en volúmenes de ventas, financiación y ayuda a la 
hora de invertir en nuevos procesos tecnológicos. Aunque este modelo se ha ido mejorando 
y adaptando a las circunstancias del entorno (tanto temporales como geográficas), se ha 
mantenido siempre muy fiel a las premisas fundamentales. Hoy en día, Mercadona trabaja 
con más de 2.000 proveedores, de los que más de 100 son interproveedores, que fabrican su 
marca de distribuidor. Asimismo, sus proveedores cuentan con el apoyo y servicio de más de 
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20.000 pymes y productores de materia prima en España, lo que se traduce en un sustancial 
impacto  en la economía española. 
 
4.2. Evolución de Mercadona 
Los orígenes de Mercadona se remontan a 1977 donde Mercadona se constituye como 
Sociedad Anónima. En ese momento contaba con 8 tiendas de unos 200 m2 cada una y unos 
300 empleados aproximadamente.  
 
En 1981, Juan Roig, actual Presidente y fundador de la sociedad se hizo cargo del negocio 
familiar. Decidido a superar el obsoleto modelo del tendero de barrio, se expandió 
rápidamente por la periferia valenciana. 
 
Tras una rápida expansión por la Comunidad Valenciana en la década de los ochenta, el 
comienzo de los 90 marcó el inicio de una época difícil para las empresas de distribución del 
tamaño de Mercadona. La entrada de los hipermercados franceses en España, y, 
posteriormente, de los Discount alemanes, dieron un vuelco al sector, llegándose, incluso a 
cuestionar el futuro de los supermercados como fórmula comercial. 
 
Ante este panorama de fuerte competencia, pequeños márgenes y entorno turbulento,  
“una empresa del tamaño de Mercadona debía plantearse su futuro en términos de 
aumentar el tamaño, buscar nichos de especialización o, simplemente, vender y cumplir así el 




Mercadona optó por la alternativa de incrementar de forma acelerada su volumen de 
negocio, entrar en el juego de “arañar pesetas” a los proveedores y realizar fuertes 
campañas de publicidad para promocionar los productos más baratos que ofertaba cada día.  
 
                                                          
2
 Todas las citas sobre Mercadona S.A. son extractos de entrevistas mantenidas con miembros del equipo 
directivo extraídas del Caso Mercadona del Instituto Internacional de San Telmo 
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En este momento, a pesar de estas estrategias, eran aun un 10% más caro que la 
competencia y la cuenta de resultados de Mercadona no conseguía recuperarse. 
 
“Los resultados decrecían año tras año a pesar de que alguno de nuestros productos eran un 
20% más caros que los de la competencia. El modelo estaba en crisis y era necesario dar un 
golpe de timón”.  
 
De este modo, en 1993, Mercadona decidió ir a contracorriente y ponerse de parte de los 
clientes y de los proveedores.  
 
“Era necesario crear una burbuja independiente, aislarse de tanta turbulencia y desarrollar 
una personalidad propia”. 
 
Las primeras decisiones fueron encaminadas a posicionarse como cadena de supermercados 
de proximidad y buscar estabilidad anulando la publicidad y las promociones, que eran la 
principal herramienta de atracción del cliente del sector en esa época. Estas actuaciones, no 
sólo apaciguaron las relaciones con los proveedores sino que simplificaron la complejidad y 
tensión en la cadena de suministro. Llamó a esta estrategia innovadora como SPB (Siempre 
Precios Bajos).  
 
“La apuesta no fue fácil. Durante los seis primeros meses de SPB sufrimos unas pérdidas 
considerables, que conseguimos recuperar antes de finalizar el año”. 
 
Sin embargo, el equipo de Mercadona estaba convencido de la necesidad de desarrollar un 
modelo propio que diera coherencia a sus actuaciones y cuyos resultados deberían llegar a 




Pág. 18         Memoria 
 
 
4.3. Modelo Mercadona 
El modelo de gestión de Mercadona está basado desde 1993 en la Calidad Total. Por medio 
de este método, Mercadona pretende satisfacer con la misma intensidad a los cinco 
componentes que forman la empresa: “El Jefe” (nombre con que la compañía denomina a 
sus clientes), el trabajador, el proveedor, la sociedad y el capital. (Ver ANEXO D) 
 
La Calidad Total introduce en la gestión de la compañía la premisa universal de que, “para 
poder estar satisfecho, primero hay que satisfacer a los demás”. Este compromiso ha 
convertido a Mercadona en una de las compañías de referencia en el sector de la 
distribución, con una misión claramente definida: ser prescriptores de las soluciones 
necesarias para que el cliente se fabrique su compra completa, es decir que Mercadona 
cubra todas sus necesidades. 
 
Mercadona también busca la satisfacción de sus trabajadoras y trabajadores. Son 
considerados su más valioso activo y por ello el modelo de Recursos Humanos de 
Mercadona está basado en el liderazgo y el esfuerzo. Un hecho que lo afirma es su apuesta 
por la satisfacción personal, el empleo indefinido, la formación continua y la conciliación de 
la vida familiar y profesional de todas las personas de la compañía. Además, esta dedicación 
al empleado hace posible que quien ha de satisfacer a “El Jefe” esté, a su vez, satisfecho. 
Difícil sería que unos insatisfechos satisficieran al cliente. Con estas prácticas Mercadona 
pretende convertirse en la empresa que mejor trata a su plantilla. 
 
La relación con sus proveedores se resume en un trabajo conjunto con un mismo objetivo: la 
satisfacción de “El Jefe”. Para la consecución de esta meta, Mercadona establece con sus 
proveedores unos vínculos estrechos, por medio de una relación estable que conduce, en 
numerosas ocasiones, a la firma de acuerdos de duración indefinida y a la creación de 
sinergias que redundan en beneficio de los “Jefes”. 
 
Igualmente importante es para Mercadona la satisfacción de La Sociedad. A tal efecto, con 
sus tiendas contribuye a modernizar el comercio urbano de los barrios en los que está 
presente, que encuentran en sus supermercados el dinamismo comercial que aportan los 4,6 
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millones de familias que depositan su confianza en Mercadona. De hecho, al centrarse 
únicamente en la venta de productos de alimentación, bebida, limpieza del hogar, aseo 
personal y comida para animales domésticos, la compañía fomenta las sinergias con el 
comercio de proximidad a través de una mayor implicación en su desarrollo. 
 
En el compromiso voluntario de fomentar iniciativas que redunden en beneficio de la 
sociedad, Mercadona se implica, además, en el desarrollo de la industria agroalimentaria 
española a través de medidas que favorecen el entorno social y económico de aquellos 
lugares donde tiene presencia. Ello la convierte en una empresa consciente de la 
responsabilidad que ha de asumir para impulsar el crecimiento en España y en una de las 
más reputadas internacionalmente.  
 
Mercadona satisface también al quinto componente de la empresa: el capital. Y lo hace por 
medio de la satisfacción de “El Jefe”, El Trabajador, El Proveedor y La Sociedad. La aplicación 
de este particular método de gestión es responsable de la favorable evolución de 
Mercadona desde 1993; también lo es de su crecimiento sostenido, fruto del esfuerzo 
individual y colectivo de todos los que forman parte de este proyecto y de la implantación de 
objetivos y estrategias que aportan valor a los cinco componentes de la empresa y cuyos 
resultados, sobre todo, se reflejan en el medio y largo plazo.  
 
Mercadona cumple lo que su modelo de gestión prescribe: “satisfacer a los cinco 
componentes de la compañía”. Este Modelo es el que ayuda a tomar decisiones en su 
trabajo diario a todas las personas que forman parte de la compañía: “El que tiene un 
Modelo, tiene un tesoro”. A la misma vez, Mercadona es consciente de todo el potencial de 
mejora que todavía queda por alcanzar y de las muchas cosas por hacer o modificar para 
seguir progresando. Para Mercadona este punto es básico para perdurar. 
 
En definitiva, contribuir a mejorar día a día la satisfacción de los 5 componentes de la 
compañía es la obligación de todos los que forman parte del Proyecto Mercadona.  
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5. MODELO TEÓRICO FINANCIERO E HIPÓTESIS 
En este apartado se analiza el modelo de Mercadona de modo teórico. A partir de su 
estrategia estudiada en su modelo de funcionamiento, se hacen una serie de hipótesis 
económico-financieras sobre el impacto que pueden tener respecto a las palancas 
operativas en Mercadona y en los interproveedores. 
 
5.1. Balanced Scorecard 
El Balanced Scorecard (BSC) o Cuadro de Mando Integral (CMI) es una herramienta 
de administración de empresas que muestra continuamente cuándo una compañía y sus 
empleados alcanzan los resultados definidos por el plan estratégico. También, es una 
herramienta que ayuda a la compañía a expresar los objetivos e iniciativas necesarias para 
cumplir con la estrategia. Proporciona a los gerentes una mirada global del desempeño del 
negocio. 
En este proyecto, se utilizan unas herramientas del BSC para detectar qué variables o 
indicadores hay que medir para observar aquellas metas o estrategias que se quieren 
estudiar. A un empresario, le sirve para ver si se van consiguiendo las metas o aplicando las 
estrategias queridas. En este estudio, se utiliza para saber qué estrategia o meta se estudia y 
cuál o cuáles son los indicadores más adecuados que la midan, dentro del marco de los datos 
que se pueden acceder. Por ello, se descarta en este estudio realizar un BSC íntegro, ya que 
no es el objetivo fundamental del análisis. 
Estos indicadores servirán como estructura de todo el proyecto: para realizar las hipótesis, 
estudiar a Mercadona y a los interproveedores. 
Según el método hay que estudiar 4 perspectivas: 
• Perspectiva financiera: estudia el éxito o fracaso de la empresa, qué resultados dar a 
los accionistas. 
• Perspectiva del cliente: Qué busca el cliente y como se mide. 
• Perspectiva de los procesos internos: Qué procesos necesito para tener un buen 
funcionamiento interno y como se miden. 
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• Perspectiva de aprendizaje y crecimiento: cómo cuido al personal, cuánto rinde y 
como se mide. 
En la Tabla 5.1 se recogen el resultado de la aplicación del BSC para este proyecto. Aparecen 
los indicadores que se utilizarán en todo el proyecto para analizar a las empresas 
conjuntamente con la meta u objetivo que pretenden medir: 
Perspectivas Meta o estrategia Indicador de medida 
Financiera 
Rentabilidad ROE3 
Margen de ventas ROS4 
Apalancamiento Activo / FFPP5 
Deuda 
Deuda / ventas        
Deuda / activo 
Rentabilidad de los activos ROA6 
Ventas Crecimiento de ventas 
Del cliente7 
Precio Evolución Ventas 
Calidad COGS8 / Ventas 
Buen trato 
Coste personal / Ventas 
Sueldo personal 
De procesos internos 
y operaciones 
Margen de ventas operativo EBITDA9 / Ventas 
Eficiencia interna 
Proveedores / Ventas 
Stocks / Ventas 
Clientes / Ventas 
Resultado financiero 
R. financiero / activo 
R. financiero / ventas 
Rotación Activo / Ventas 
De aprendizaje y 
talentos7 
Productividad Ventas / empleado 
Motivación/satisfacción personal 
Sueldo personal 
Coste personal / Ventas 
Gráfico 5.1 Balanced Scorecard 
Dado que Mercadona propone una relación que integra de una manera transparente a los 
proveedores, se asume que el mismo tipo de BSC podría utilizarse para medir el impacto en 
los interproveedores. 
                                                          
3
 ROE: Return on Equity o Rentabilidad Financiera 
4
 ROS: Return on Sales o Rentabilidad sobre Ventas 
5
 FFPP: Fondos Propios 
6
 ROA: Return on Assets o Rentabilidad económica 
7
 Un BSC utiliza otro tipo de indicadores analizar esta perspectiva (por ejemplo: satisfacción de clientes, errores 
en entregas…) En este estudio no se tiene acceso a los datos de estos indicadores, pero se tiene acceso a otros 
que se aproximan en cierto modo. 
8
 COGS: Cost Of Goods Sold o Coste de producto 
9 
EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization o Beneficio antes de intereses, 
impuestos, depreciaciones y amortizaciones
 
 
Análisis del impacto económico-financiero de las 
prácticas operativas del modelo Mercadona   Pág. 23 
 
 
5.2. Estudio teórico y elaboración de las hipótesis 
El objetivo del proyecto es analizar el efecto de la estrategia de Mercadona en toda la 
cadena de suministro. Para ello se ha visto necesario dividir el análisis en dos partes: el 
análisis sobre Mercadona y el análisis sobre los proveedores. 
Una vez elaborado el BSC, se resume el modelo conceptual en la Figura 5.1 para los impactos 
financieros en Mercadona y en la Figura 5.2 para los impactos financieros en los 
interproveedores respectivamente. El modelo sirve como herramienta exhaustiva para 
entender el camino que lleva desde un posicionamiento estratégico de Mercadona a su 
impacto financiero. Para ello, se recogen dos pasos intermedios en las relaciones causales:  
1. De la decisión estratégica al impacto en las palancas que son accionables 
2. De estas palancas al impacto en los indicadores financieros.  
El gráfico presenta cierta complejidad ya que se han intentado representar todas las posibles 
interacciones: 
 
Figura 5.1. Estrategia de Mercadona e impactos económico-financieros producidos en Mercadona
10
 
                                                          
10
 Las flechas rojas significan un impacto negativo, las verdes un impacto positivo. A modo de ejemplo, la 
estrategia de SPB  ̶ ̶ Siempre Precios Bajos ̶ ̶  afecta negativamente al precio de venta ya que lo disminuye, sin 
 




Figura 5.2. Estrategia de Mercadona e impactos económico-financieros producidos a los interproveedores 
Para el desarrollo de estas hipótesis, es necesario considerar las diferentes relaciones 
causales. 
Por ejemplo, el hecho de que Mercadona se centre en satisfacer las necesidades del 
jefe hace que desarrollen la estrategia de SPB, hagan un producto de marca blanca de 
calidad y una gama reducida de productos. La estrategia de SPB impacta 
negativamente en el precio de venta y esto afecta positivamente a las ventas totales. A 
la misma vez, la alta calidad de sus productos, la estrategia de SPB y la gama reducida 
impactan positivamente en el volumen de unidades vendidas por referencia y con ello 
al volumen total de unidades vendidas. 
Obviamente, no todas las relaciones causales pueden analizarse empíricamente ya que la 
disponibilidad de datos es limitada (sobre todo en las palancas operativas: se pueden medir 
las ventas totales, pero no el volumen de ventas en unidades por referencia). Por esto, se 
asume que muchas de las variables operativas son endógenas y no observables 
directamente, solo se puede analizar el resultado directo de la estrategia en las variables 
financieras.  
                                                                                                                                                                                     
embargo, afecta positivamente al volumen de unidades vendidas por referencia ya que lo aumenta. Estas dos 
afectan positivamente a las ventas totales ya que las aumentan 
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El conjunto de relaciones son muchas, por ello se agrupan en el análisis en los siguientes 
grupos a lo largo de todo el estudio: efectos sobre las ventas, efectos sobre la rentabilidad, 
efectos sobre la eficiencia en el uso de activos y efectos sobre la estructura de financiación. 
Para el caso de Mercadona no es necesario realizar hipótesis ya que se pueden observar 
directamente sus resultados en sus cuentas en el capítulo 6. Sin embargo, para los 
interproveedores es necesario realizar hipótesis puesto que se trabaja con muchos 
interproveedores distintos y no se pueden observar los impactos directamente. Para ello se 
formulan las siguientes hipótesis que posteriormente se contrastarán con los resultados 
empíricos del análisis: 
H.1. El efecto interproveedor11 impacta positivamente en el crecimiento de las ventas. El 
volumen total de Mercadona hace crecer las globales del interproveedor aunque tengan 
menos margen por unidad. 
H.2. El efecto interproveedor impacta en la rentabilidad de esta manera: 
a. Aumento del coste de producto sobre ventas. El producto es de calidad 
b. Disminuye el coste de personal sobre ventas. El volumen total de ventas aumenta la 
productividad del empleado y con ello disminuye el coste de personal sobre ventas 
c. Disminuye el impacto sobre el ROS. Las ventas aumentan en mayor proporción que el 
beneficio neto 
H.3. El efecto interproveedor impacta la eficiencia del uso de los activos de esta manera: 
a. Disminuye la partida de inventarios sobre a las ventas. Mercadona optimiza la 
logística de los interproveedores 
b. Disminuye la partida de cuentas a cobrar sobre a ventas. Mercadona paga rápido a 
sus interproveedores 
c. Disminuye  los activos fijos sobre a las ventas. Aumentan las ventas y optimizan 
logísticamente sus activos 
d. Aumenta la rotación de activos. Al vender mucho más, aumenta la rotación 
e. Aumenta el ROA. Al vender más rentabiliza mejor sus activos 
                                                          
11
 Se llama efecto interproveedor al resultado diferencial en el rendimiento de una compañía frente a sus 
competidores desde el momento en que esta acepta ser interproveedor de Mercadona 
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H.4. El efecto interproveedor impacta en la estructura de financiación esta manera: 
a. Aumenta el resultado financiero. Al tener una eficiencia mejor en las operaciones con 
su relación con Mercadona, les mejora este resultado 
b. El impacto sobre el apalancamiento no es diferencial.  Mercadona no afecta a las 
estrategias financieras de sus interproveedores 
H.5. El efecto interproveedor aumenta la rentabilidad de la inversión (ROE). El beneficio neto 
sobre los fondos propios aumenta ya que aumenta el beneficio neto absoluto y las 
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6. ANÁLISIS ECONÓMICO-FINANCIERO DE MERCADONA 
En este apartado se estudia descriptivamente el impacto de las palancas operativas sobre las 
variables financieras de Mercadona producidas por la práctica de su modelo. 
Se han estudiado indicadores señalados para medir dichos impactos y se han separado en 
dos etapas: precrisis (2000-2008) y durante la crisis (2009-2011). Esta separación se realiza 
con el fin de evitar que los efectos de la crisis (directos o indirectos) distorsionen el resultado 
global. 
Mercadona en la última década ha alcanzado la cuota más alta de mercado en ventas. Su 
cuota de mercado en el 2002 era del 12,8% y en el 2009 del 21%. Con lo que ha crecido 
notablemente y sigue creciendo a pesar de la crisis cuando gran parte del mercado de la 
distribución decrece. Además, es la que ofrece una rentabilidad mayor a sus accionistas. En 
los próximos puntos se analiza cómo llega a obtener estos resultados. 
En la Tabla 6.1 se muestra el resumen de los principales indicadores promedios estudiados 
















2000-2008 32,4% 75.88% 12,28% 2.06% 3.21 6.61% 4.20 28.13% 
2009-2011 2,5% 75.35% 12,43% 2.47% 2.99 7.39% 2.60 19.24% 
Carrefour 
2000-2008 1,2% 87.36% 8,39% 4.04% 1.52 6.13% 2.48 15.21% 
2009-2011 -6,2% 90.88% 8,33% 1.53% 2.41 3.68% 5.40 19.87% 
Eroski 
2000-2008 4,6% 81.44% 6,63% 4.29% 0.89 3.81% 2.65 9.84% 
2009-2011 -10,6% 75.68% 8,27% 2.02% 0.58 1.18% 1.89 2.23% 
Alcampo 
2000-2008 2,5% 79.90% 8,96% 2.52% 2.07 5.22% 3.33 18.90% 
2009-2011 -4,3% 79.87% 9,19% 2.12% 2.44 5.17% 3.07 15.85% 
Dia 
2000-2008 3,8% 83.94% 9,07% -0.17% 2.32 -0.39% 3.49 -2.02% 
2009-2011 -3,0% 76.69% 10,48% 3.93% 1.62 6.37% 1.93 12.28% 
Lidl 
2000-2008 15,7% 79.05% 7,70% 0.74% 1.84 1.35% 3.99 8.12% 
2009-2011 -1,2% 75.67% 8,87% 0.50% 1.57 0.79% 5.04 3.98% 
Consum 
2000-2008 12,6% 73.61% 6,72% 1.25% 2.08 2.61% 4.16 10.93% 
2009-2011 1,6% 69.73% 5,71% 1.64% 2.04 3.34% 3.52 11.79% 
Caprabo 
2000-2008 2,7% 77.60% 14,09% 0.23% 1.74 0.41% 3.82 0.49% 
2009-2011 -7,0% 70.80% 14,04% -0.66% 1.70 -1.13% 2.58 -2.92% 
MEDIA 
2000-2008 6,16% 80,42% 8,79% 1,84% 1,78 2,73% 3,42 8,78% 
2009-2011 -4,39% 77,04% 9,27% 1,58% 1,77 2,77% 3,35 9,01% 
Tabla 6.1 Resumen de los indicadores de las distribuidoras estudiadas en ambos periodos
12
 
                                                          
12
 La media es de todas las distribuidoras excepto de Mercadona 
 




6.1. Recogida de datos y fórmula del cálculo de los promedios 
Para realizar el estudio económico financiero, se ha utilizado la base de datos SABI que 
facilita los balances y cuentas de resultados de todas las empresas españolas que se 
encuentran en el registro mercantil. 
Se ha hecho una base de datos con los balances y las cuentas de resultados de los años 
comprendidos entre el 2000 y el 2011 de las 8 cadenas de supermercados que tienen más 
cuota de mercado en España. 
Para todos los datos realizados en este estudio se ha descontado la inflación según el índice 
del IPC del Instituto Nacional de Estadística (INE). De esta manera el comportamiento de las 
empresas (crecimiento, decrecimiento) no se debe al valor del dinero a lo largo del tiempo. 
El promedio de cada indicador se ha calculado de la misma manera en que se calcula el ROS 
(En el ANEXO E están el resto de indicadores): 
 =
∑      
∑     
   (Ec. 6.1) 
Se han hecho de esta manera ya que así se obtiene un valor del indicador promedio para el 
global de todos los años. 
 
6.2. Efecto sobre las ventas y rentabilidad 
Ventas y beneficio 
Mercadona, de entre las principales distribuidoras, es la que factura más y la que obtiene 
más beneficios. En el 2011 facturó 16 mil millones de euros y obtuvo 460 millones de euros 
de beneficio neto. 
Un dato interesante es que Mercadona en el 2004 ya era líder en ventas, sin embargo no lo 
fue en beneficios hasta 2008. Además, es la única de las 8 principales distribuidoras que 
desde el año 2000 no ha decrecido en ventas en ningún ejercicio. (Ver ANEXO E)  
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El Gráfico 6.1 y el 6.2 muestran los beneficios netos de cada distribuidora en función de las 
ventas. Se observa la gran superioridad de Mercadona tanto en ventas como en beneficios: 
 
Gráfico 6.1 Beneficio Neto en función de las ventas 
 
Gráfico 6.2 Beneficio Neto en función de las ventas (ampliado) 
 
COGS 
Mercadona tiene el coste de producto en la línea del resto de distribuidoras. Como se 
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bajos, pero la diferencia no es muy grande. Si realmente el producto de Mercadona es de 
superior calidad que el resto, se cumple una de las máximas de su modelo: la nutrición 
saludable, como la calidad y la seguridad, no tiene por qué ser más cara. 
 
Eficiencia del personal 
A continuación, se muestra el resumen de los principales indicadores estudiados en relación 
al personal. 
El Gráfico 6.2 muestra que Mercadona es la empresa que más paga a su personal y también, 
que es de las empresas que más porcentaje respecto las ventas dedica al personal.  
 
Gráfico 6.3 Gasto de personal sobre ventas en función del sueldo promedio
13
 
En el gráfico, destaca el aumento de sueldo promedio de Mercadona en el segundo periodo 
manteniendo el porcentaje de gasto de personal respecto ventas. 
También, se observa una tendencia clara: cuanto más dedica una empresa al gasto de 
personal mayor es el sueldo de su personal. 
Los empleados de Mercadona son de los que más cobran del sector y, como se observa en el 
Gráfico 6.2, tienen una productividad similar al resto de grupos. 
Mercadona es la que mejor paga a sus empleados y sin embargo sus empleados no son los 
más eficientes aunque sí están entre ellos. Esto se debe a que la primera posición en el 
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modelo de Mercadona es el cliente y si el personal está o mal pagado o es insuficiente el 
cliente no estará del todo satisfecho. La eficiencia del personal de Mercadona por sí misma 
no es meritoria pero cumpliendo, a la vez, el primer pilar de su modelo la eficiencia del 
personal es muy meritoria. 
 
6.3. Eficiencia Financiera 












2000-2008 82 3 21 -15,8% 4,20 
2009-2011 62 2 17 -13,3% 2,60 
Carrefour 
2000-2008 110 27 46 -14,5% 2,48 
2009-2011 75 10 36 -17,6% 5,40 
Eroski 
2000-2008 97 27 28 -16,9% 2,65 
2009-2011 60 29 28 -14,8% 1,89 
Alcampo 
2000-2008 106 13 40 -16,6% 3,33 
2009-2011 87 10 34 -18,7% 3,07 
Dia 
2000-2008 76 7 25 -14,0% 3,49 
2009-2011 80 8 24 -15,7% 1,93 
Lidl 
2000-2008 74 2 30 -13,4% 3,99 
2009-2011 71 3 31 -12,4% 5,04 
Consum 
2000-2008 90 9 26 -13,0% 4,16 
2009-2011 54 5 26 -10,0% 3,52 
Caprabo 
2000-2008 76 6 41 -11,4% 3,82 
2009-2011 68 10 32 -12,2% 2,58 
MEDIA 
2000-2008 90 13 34 -14,26% 3,42 
2009-2011 71 11 30 -14,49% 3,35 
Tabla 6.2 Indicadores financieros de las principales distribuidoras en ambos periodos 
Como se observa en la Tabla 6.2, Mercadona en el primer periodo estaba muy apalancada 
financieramente, en concreto es la que estaba más apalancada de todas. Desde entonces lo 
ha ido reduciendo y actualmente se encuentra en 2,5 cuando muchas de ellas lo han 
aumentado respecto el primer periodo por el efecto de la crisis. (Ver ANEXO E) 
Tener un apalancamiento bajo, hace que la empresa no esté tan agobiada por su deuda y 
permite conseguir financiación con más facilidad si en algún momento la requiere. 
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A continuación, se estudian algunos indicadores que reflejan el estado financiero de 
Mercadona: 
Pago a proveedores 
Mercadona paga a sus proveedores en 2 meses de media (interproveedores y no 
interproveedores). Es la que paga antes a sus proveedores conjuntamente con Consum. En 
el capítulo 7 se  estudia con más precisión ya que se hace un análisis empírico de los 
interproveedores. 
Productos en stock 
Los productos en stock de Mercadona están de media unos 20 días. Es la distribuidora que 
tiene su producto en stock menos días. Esto hace que se reduzcan mucho sus costes de 
almacenamiento y de administración. 
Necesidades operativas de fondo 
Las necesidades operativas de fondo son el dinero que necesita una empresa para funcionar 
a corto plazo. Si una empresa cobra a 90 días y paga en 30, durante 60 días tendrá material 
pagado que no cobrará hasta 60 días después. Las necesidades operativas de fondo son el 
valor de las mercancías durante estos 60 días. En el sector de la distribución, las necesidades 
operativas de fondo suelen ser negativas ya que se cobra al contado y se suele pagar a los 
proveedores aplazadamente (algunos meses después).  
Todas las distribuidoras estudiadas disponen de dinero que no es suyo durante un tiempo. 
Mercadona era de las que más disponía en el periodo precrisis pero en estos últimos años, 
por la entrada fuerte de interproveedores, se ha reducido notablemente, ya que Mercadona 
les paga pronto (Ver ANEXO E). 
 
6.4. Análisis Dupont 
La rentabilidad que Mercadona ha dado a sus propietarios en estos últimos 10 años es de las 
más elevadas en su sector. En este apartado se pretende encontrar qué hace Mercadona 
para conseguirlo.  
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La rentabilidad del capital invertido se explica en la Ecuación 6.2: 
ROE = ROS · Rotacion · Apalancamiento =  ROA · Apalancamiento             (Ec.  6.2) 
En la Tabla 6.3 se muestran los valores de los componentes de la Ecuación 6.1 separados en 
los dos periodos del estudio, también aparece la media: 
  
ROS ROTACIÓN ROA Apalancamiento ROE 
Mercadona 
2000-2008 2,06% 3,21 6,61% 4,20 28,13% 
2009-2011 2,47% 2,99 7,39% 2,60 19,24% 
Carrefour 
2000-2008 4,04% 1,52 6,13% 2,48 15,21% 
2009-2011 1,53% 2,41 3,68% 5,40 19,87% 
Eroski 
2000-2008 4,29% 0,89 3,81% 2,65 9,84% 
2009-2011 2,02% 0,58 1,18% 1,89 2,23% 
Alcampo 
2000-2008 2,52% 2,07 5,22% 3,33 18,90% 
2009-2011 2,12% 2,44 5,17% 3,07 15,85% 
Dia 
2000-2008 -0,17% 2,32 -0,39% 3,49 -2,02% 
2009-2011 3,93% 1,62 6,37% 1,93 12,28% 
Lidl 
2000-2008 0,74% 1,84 1,35% 3,99 8,12% 
2009-2011 0,50% 1,57 0,79% 5,04 3,98% 
Consum 
2000-2008 1,25% 2,08 2,61% 4,16 10,93% 
2009-2011 1,64% 2,04 3,34% 3,52 11,79% 
Caprabo 
2000-2008 0,23% 1,74 0,41% 3,82 0,49% 
2009-2011 -0,66% 1,70 -1,13% 2,58 -2,92% 
MEDIA 
2000-2008 1,84% 1,77 2,73% 3,42 8,78% 
2009-2011 1,58% 1,76 2,77% 3,35 9,01% 
Tabla 6.3 Resumen de los indicadores  que componen el análisis Dupont 
La rentabilidad del capital invertido (ROE) depende de la rentabilidad sobre las ventas (ROS), 
de la rotación de los activos y del apalancamiento financiero. De estos tres indicadores que 
explican el ROE, Mercadona es muy superior al resto en la rotación de los activos: triplica el 
valor de sus activos en ventas mientras que los valores del resto oscilan entre 1 y 2,5. Esta es 
la principal razón por la que Mercadona obtiene tan buenos resultados porque vende mucho 
más que el resto. La rentabilidad sobre ventas y el apalancamiento están en niveles 
intermedios entre el resto de distribuidores. 
La media que aparece en la Tabla 6.3 corresponde a la media de los valores todas las 
distribuidoras excepto Mercadona. De esta manera, se puede comparar punto por punto las 
diferencias de Mercadona con la media de su competencia principal. Mercadona está 
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siempre en mejor situación que la media excepto en el apalancamiento del primer periodo 
que está por encima.  
El resultado financiero puede contribuir significativamente a los beneficios totales. En el 
sector de la distribución se suelen cobrar las mercancías mucho antes de pagarlas, esto 
permite a las distribuidoras disponer del valor de todo lo que venden durante un periodo 
corto de tiempo y sacarle rentabilidad. Esto podría hacer que la parte de los beneficios 
correspondiente al resultado financiero fuera muy significativa y distorsionara el buen o mal 
funcionamiento operativo de las distribuidoras. Como se observa en la Tabla 6.4, en el caso 













2000-2008 2,74% 0,10% 96,4% 3,6% 
2009-2011 3,35% 0,05% 98,6% 1,4% 
Carrefour 
2000-2008 4,34% 0,54% 89,0% 11,0% 
2009-2011 0,73% 0,54% 57,5% 42,5% 
Eroski 
2000-2008 6,45% -0,23% 103,7% -3,7% 
2009-2011 13,05% -5,46% 172,0% -72,0% 
Alcampo 
2000-2008 3,26% 0,16% 95,2% 4,8% 
2009-2011 2,99% 0,09% 97,1% 2,9% 
Dia 
2000-2008 2,09% 1,06% 66,4% 33,6% 
2009-2011 1,31% 1,78% 42,4% 57,6% 
Lidl 
2000-2008 2,33% -0,59% 134,2% -34,2% 
2009-2011 3,12% -1,20% 162,2% -62,2% 
Consum 
2000-2008 3,50% -0,90% 134,4% -34,4% 
2009-2011 3,48% -0,76% 127,9% -27,9% 
Caprabo 
2000-2008 2,64% -0,82% 144,8% -44,8% 
2009-2011 3,43% -2,16% 270,0% -170,0% 
MEDIA 
2000-2008 3,52% -0,11% 109,68% -9,68% 
2009-2011 4,02% -1,02% 132,73% -32,73% 
Tabla 6.4 Margen Operativo y Margen Financiero de los distribuidores en cada periodo 
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El análisis anterior muestra que la estrategia de Mercadona resulta en un mejor rendimiento 
de ventas, operativo y financiero para la compañía cuando se la compara no solo con la 
media del sector, sino con la totalidad del sector (para algunos parámetros).  
Sin embargo, una parte central del interés de este estudio reside en entender si esos mismos 
beneficios se distribuyen en el resto de la cadena de suministro. Es decir, hasta qué punto, la 
estrategia tiene una repercusión positiva en los proveedores aguas arriba (si es una situación 
win-win), o si por contra, la mejora en los resultados se produce a costa de una mayor 









































Análisis del impacto económico-financiero de las 
prácticas operativas del modelo Mercadona   Pág. 37 
 
 
7. ANÁLISIS ECONÓMICO-FINANCIERO DE LOS INTERPROVEEDORES 
En este capítulo se estudian a los interproveedores de Mercadona con el fin de ver si el 
Modelo Mercadona favorece económicamente a sus interproveedores, o si los ahoga y se 
aprovecha de ellos. Se realiza un estudio económico financiero orientado a contrastar las 
hipótesis realizadas en el capítulo 5 mediante un análisis empírico. 
 
7.1. Modelo empírico: Regresión lineal múltiple 
Para predecir el modelo el estudio utiliza regresiones estadísticas. La regresión estadística es 
la tendencia de una medición extrema a presentarse más cercana a la media en una segunda 
medición. La regresión se utiliza para predecir una medida basándose en el conocimiento de 
otra.  
En este estudio se pretende sacar un modelo de comportamiento de los interproveedores, a 
partir de los datos de los interproveedores ya existentes y su competencia. 
En todos los análisis de regresión, se obtienen los siguientes datos: 
- La ecuación de la regresión: la desviación tipo, el coeficiente de determinación y el 
coeficiente de determinación ajustado 
- De cada variable: el valor estimado, la desviación tipo, la t-student i el p-valor del 
modelo 
- La suma de cuadrados de la parte explicada por la regresión y la suma de cuadrados 
de la parte residual, la suma de cuadrados medios, la F-Snedecor y el p-valor de la 
regresión 
La relación verdadera de la variable respuesta (Y) con cualquier variable explicativa (x1,…,xn) 
se mide con el pendiente desconocido β de la población y éste se puede calcular mediante el 
pendiente b, de la muestra. Entonces, para una muestra dada, se calcula el valor b para cada 
variable i se obtiene la ecuación de regresión. Así pues, las ecuaciones de regresión tienen la 
forma siguiente: 
0 = 1 + 13 ∙ 53 + ⋯ + 1 · 5    (Ec. 7.1) 
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El valor β es un valor fijado, en cambio, el valor b varía aleatoriamente en función de la 
muestra fluctuante alrededor del valor β y siguiendo una distribución aproximadamente 
normal. 
Al calcularse el valor de b se obtiene también su desviación estándar (EE). Con estos datos se 
puede estimar el valor β de cada variable con un 95% de confianza de la siguiente manera: 
7 = 1 ± 9,; · <<     (Ec. 7.2) 
El valor de la t-Student es el cociente entre el valor estimado del coeficiente para esa 
muestra (b) y el valor de la desviación estándar. Se calcula de la siguiente manera: 
9 = =
>>
     (Ec. 7.3) 
A partir de este valor y según las tablas de la t-Student se puede determinar el p-valor que es 
el área de la cola de la distribución. El programa estadístico proporciona todos estos datos 
para cada variable. 
Para considerar una variable significativa en el modelo, tiene que tener un p-valor 
suficientemente reducido. En los análisis realizados en este proyecto, se ha considerado que 
el p-valor de las variables de los modelos han de ser inferiores a 0,05 para considerarlas 
significativas. 
La variable respuesta puede tomar diferentes valores según la observación. Hay un valor que 
es la media de los valores de la variable respuesta. Entonces, para cada observación, la 
diferencia del valor de la variable respuesta de esa observación en concreto y el valor medio 
de la variable respuesta se puede separar en dos partes: 
- Parte explicada por la recta de regresión 
- Parte residual que no está explicada por la regresión 
El programa estadístico da la suma de cuadrados de las partes explicadas por la regresión 
(SQT) y por otra banda, la suma de cuadrados de las partes residuales (SQR). Como es lógico, 
cuanto menor sea la suma de cuadrados de las partes residuales, mejor será la regresión. 
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Con estos datos, se puede determinar el grado de explicación de la realidad de una 




      (Ec. 7.4) 
En resumen, el coeficiente de determinación mide la proporción de la variabilidad de la 
variable dependiente respecto su media que es explicada por la regresión. En el caso de las 
regresiones múltiples debe de ser corregido porque en algunos casos puede ser más elevado 
de lo que realmente debería de ser. Por tanto, en las regresiones múltiples se calcula el 
coeficiente de determinación ajustado. 
A partir de SQT, SQR y los grados de libertad de la regresión se calcula el valor de la F-
Snedecor. Con las tablas correspondientes se obtiene el p-valor de la regresión, que también 
debe ser inferior a 0,05 para que la regresión sea considerada estadísticamente significativa. 
El programa estadístico da todos estos datos. 
 
Diffs-in-diffs14 (Diferencia en diferencias) 
Diffs-in-Diffs es una técnica cuasi-experimental utilizada en econometría que mide el efecto 
de un tratamiento en un determinado período en el tiempo. Se utiliza para medir el cambio 
inducido por una acción en particular. Mide la diferencia en un resultado antes y después de 
dicha acción. El estimador DID representa la diferencia entre la pre-post acción, dentro de 
los grupos de tratamiento y control.  
La ecuación de regresión que lo explica es la siguiente: 
D = 7  + 73 ∙ E +  7 ∙ F + 7G(E · F)   (Ec. 7.5) 
Dónde: 
- X es el indicador que se quiere medir 
- P es una dummy15 que es 1 si se da el tratamiento y 0 para el control 
                                                          
14
 DID: Diffs-in-diffs, Diferencia en diferencias 
15
 Dummy: Variable binaria (ficticia) 
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- D es una dummy diferencia los periodos de tiempo en que se estudia (0 en el primer 
periodo 1 en el segundo 
- La estimación de la interacción P·D, β3, es el coeficiente diffs-in-diffs.  
 
Si el coeficiente β3 es significativo, se muestra una diferencia atribuible al tratamiento dado, 
ya que se ha controlado por el tiempo y por el grupo buscando si aquellos que estaban en el 
grupo y en tratamiento tienen algo en común que les aumenta o disminuye el indicador 
estudiado. 
En este estudio se toma la variable que aportará Mercadona como estimador diffs-in-diffs.  
Mediante la aplicación de estos conceptos estadísticos se determinarán todos los modelos 
de regresión en este proyecto. 
 
7.2. Descripción de la base de datos, descripción de la muestra y restricciones del 
estudio 
Para realizar el estudio económico financiero, se ha utilizado la base de datos SABI que 
facilita los balances y cuentas de resultados de todas las empresas españolas que se 
encuentran en el registro mercantil. 
Se ha hecho una base de datos con los balances y las cuentas de resultados de todos los 
años disponibles de las empresas interproveedoras de Mercadona seleccionadas, y con 
empresas del mismo sector que las interproveedoras o peers16.  
Algunas de las empresas estudiadas forman parte de un Grupo de empresas. Estas pueden 
tener algún efecto fiscal contable traspasando partidas entre ellas que no se pueden medir 
en el estudio. De todas maneras, la mayoría de ellas no son grupos, sólo hay tres grupos en 
todo el estudio y en sus cuentas no parece que hayan anomalías. 
Para todos los datos realizados en este estudio se ha descontado la inflación según el índice 
del IPC del Instituto Nacional de Estadística (INE). De esta manera el comportamiento de las 
empresas (crecimiento, decrecimiento) no se debe al valor del dinero a lo largo del tiempo. 
 
                                                          
16
Peer: una empresa muy parecida, del mismo sector, se dedica a lo mismo que el interproveedor 
Análisis del impacto económico-financiero de las 
prácticas operativas del modelo Mercadona   Pág. 41 
 
 
7.2.1. Elección de los interproveedores 
Todas las empresas interproveedoras de Mercadona están publicadas en su memoria (2010). 
Se encuentran 103 interproveedores, de los cuales se descartan 5 por la imposibilidad de 
disponer la razón social de las mismas o por su inexistencia en la base de datos SABI. 
De los 98 restantes, se realiza un filtrado siguiendo el siguiente criterio: Disponer de todos 
los datos del balance y la cuenta de resultados desde, como mínimo, dos años antes y dos 
años después de ser interproveedor de Mercadona. 
De esta manera, se descartan 28 interproveedores, casi un 30%. El porcentaje de fallidos es 
elevado debido a que, en el 90% de los casos, o coincide el año de creación de la empresa 
con el de la entrada a Mercadona, o son interproveedores nuevos y no se dispone de 2 años 
de datos posteriores a su incorporación a Mercadona. El 10% restante, quedan descartados 
por no tener ningún dato de alguno de sus años de vida. 
De cada interproveedor se han seleccionado todos los años disponibles con el fin de 
encontrar medias lo más estables posibles. 
De esta manera, el estudio final se realiza con 70 interproveedores, cada uno con un mínimo 
de 3 peers y con todos los años disponibles en la base de datos SABI. De este modo, el 
estudio se realiza con unas 4000 observaciones. 
 
7.2.2. Selección de los peers 
Los peers se han seleccionado siguiendo los siguientes criterios: 
1. El SABI, base de datos con prestigio internacional, selecciona para cada empresa un 
grupo de empresas que desarrollen la misma actividad, mismo CNAE17 y con un 
volumen de facturación parecido.  
 
2. Se ha comprobado, uno a uno, en las webs oficiales si ofrecen un servicio parecido al 
del interproveedor ya que con el CNAE, en algunos casos, no es suficiente. 
 
                                                          
17
 CNAE: Clasificación Nacional de Actividades Económicas 
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3. Volúmenes parecidos en el año en el que el interproveedor entra a formar parte de 
Mercadona. Se ha considerado que, de esta manera, las empresas (tanto 
interproveedores como peers) parten de condiciones más parecidas a la hora de 
reaccionar ante fenómenos externos del entorno. 
 
Se han escogido por lo menos 3 peers para cada interproveedor siguiendo, además de los 
criterios anteriores, el mismo criterio que los interproveedores para seleccionarlos: disponer 
de todos los datos del balance y la cuenta de resultados desde, como mínimo, dos años 
antes y dos años después del año de entrada como interproveedor de Mercadona de su 
interproveedor.  
El límite de 3 peers por interproveedor es algo arbitrario. Viene motivado por dos razones 
opuestas. Tener suficiente tamaño muestral total para capturar los efectos agregados de ser 
o no ser interproveedor. Se cree que el tamaño muestral de 280 empresas (70 
interproveedores, 210 peers) debe ser suficiente. Por otro lado, se debía limitar el número 
de empresas ya que hay un trabajo manual importante de obtención y limpieza de datos. 
Dado que no se pretende captar efectos específicos por sector, y aunque 4 individuos por 
sector son pocos, dan un espectro suficiente para capturar una media por sector, y una 
desviación estándar para cada variable estudiada. 
 
7.2.3. Revisión, detección de outliers18 y filtrado 
Los datos que ofrece SABI en general son  fiables. Sobretodo, los datos del balance y la 
cuenta de resultados. Sin embargo, otros datos que ofrece no son, en algunas empresas, del 
todo fiables ya sea por error de la base de datos, porque la empresa en cuestión no los 
transmite correctamente Por eso, en la base de datos se realiza un filtrado donde se 
eliminan todos estos outliers de la siguiente manera: 
1. Observación de saltos extraños: crecimientos o decrecimientos muy elevados de un 
año respecto al otro, en la misma compañía o comparativamente con los peers. 
                                                          
18
 Valor atípico, una observación que es numéricamente distante del resto de los datos 
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2. Se hace un análisis de serie temporal de la evolución del indicador dentro del sector y 
se eliminan, comprobándolos uno a uno, aquellos datos que superen 2 veces la 
varianza.  
 
7.3. Análisis de los interproveedores de Mercadona 
En este apartado se hace un análisis descriptivo donde se estudian las empresas 
interproveedoras de Mercadona entre sí mismas con el fin de ver el efecto interproveedor. 
 
7.3.1. Datos y estudio 
Los datos se analizan en dos etapas: antes y después de ser interproveedoras. Para ello, se 
estudian los datos en años relativos, es decir, el año de entrada como interproveedor es el 
año 0, los años anteriores a su entrada son negativos (-1,-2, etc.) y los posteriores positivos 
(1,2, etc.). El análisis estudia la evolución de los indicadores antes y después de unirse a 
Mercadona.  
El estudio se realiza a partir de gráficos que muestran la evolución del normalizado. Esta 
normalización se realiza siempre respecto el año 0, año en el que la empresa se convierte en 
interproveedor. Esta normalización es necesaria para poder comparar y calcular las medias 
entre todos los interproveedores, independientemente del tamaño que tengan o del sector 
en el que trabajen.  
 
En estos gráficos se muestran 3 líneas: la media (azul), y las líneas correspondientes a los 
percentiles 10% (roja) y 90% (verde). Es decir, que en el área que engloban contienen el 80% 
de los interproveedores. Se han cogido los 5 años previos a ser interproveedor y los 5 años 
posteriores como interproveedores.   
 
A continuación, se muestran los gráficos: 
 
 




       Gráfico 7.1. Evolución de las ventas    Gráfico 7.2 Evolución del EBITDA  
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Gráfico 7.7 Evolución del ROE 
 
7.3.2. Efectos sobre las ventas 
En el Gráfico 7.1 se observa la evolución de ventas normalizada (la escala de los valores y es 
logarítmica de base 10): 
 
Se puede observar que las empresas interproveedoras siguen creciendo en ventas al unirse a 
Mercadona, pero la variabilidad es muy elevada (la escala es logarítmica). Se debe tener en 
cuenta que como los interproveedores disminuyen su precio de venta, que se mantenga el 
crecimiento en unidades monetarias implica que existe un crecimiento notable en unidades 
vendidas.  
 
En los anexos se ha hecho una regresión orientativa (ver anexo F). En la regresión, se aprecia 
una disminución del crecimiento en ventas para facturaciones elevadas. Este resultado es 
lógico ya que cuanto más se factura más complicado es mantener una tasa de crecimiento 
elevada.  
 
En el Gráfico 7.2 se aprecia un crecimiento del EBITDA cuando las empresas empiezan a ser 
interproveedoras de Mercadona. 
En el Gráfico 7.3 se observa un crecimiento de los beneficios netos cuando las empresas 

















Pág. 46         Memoria 
 
 
7.3.3. Análisis de la rentabilidad. Análisis Dupont 
La Ecuación 7.6 explica la rentabilidad del capital invertido mediante 3 indicadores: 
ROE = ROS · Rotacion · Apalancamiento   (Ec. 7.6) 
En el Gráfico 7.7 se observa una alta variabilidad del ROE y no parece que significativamente 
aumente. Seguidamente, se estudian los componentes de la Ecuación 7.8: 
- En el Gráfico 7.4 se observa un crecimiento notable del ROS una vez las empresas se 
unen a Mercadona. 
- En el Gráfico 7.5 se observa que los interproveedores mantienen una rotación 
parecida antes y después de serlo de serlo. 
- El apalancamiento financiero se ha calculado según la Ecuación 7.7: 
HIJKJLMJNOPL9Q =  RS
TU VWXYZ
    (Ec. 7.7) 
En el Gráfico 7.6 se observa un decrecimiento del apalancamiento 
 
De los tres factores estudiados el ROS y el apalancamiento son los que parecen que mejoren 
y ninguna empeora, con lo que el ROE debería, en general, mejorar. 
 
7.3.4. Conclusiones 
Este análisis descriptivo sirve como primera aproximación. Muestra que el efecto 
interproveedor "absoluto" se traduce siempre en incremento de ventas y en general,  en 
mayores márgenes de rentabilidad. No obstante, el efecto sobre la rentabilidad no es 
absoluto. No todos las interproveedores aumentan el ROE y los beneficios.  
No se sabe que les hubiera pasado a estas empresas si no se hubieran unido a Mercadona. 
¿Habrían crecido más? ¿Las que se mantienen a un nivel parecido, habrían decrecido y 
Mercadona las ha salvado? 
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7.4. Análisis de los interproveedores con PEERS 
El análisis anterior no considera que pueda haber efectos endógenos a los interproveedores 
o no interproveedores (i.e., características comunes a los interproveedores y ajenas a 
Mercadona) que favorezcan los crecimientos mostrados.  Podría ser que todas las empresas 
del sector crecieran más por causas ajenas a Mercadona, o que las empresas de su sector 
aun crezcan más y el efecto Mercadona fuera negativo. Para realizar un análisis riguroso, se 
analiza a continuación un análisis comparativo del efecto interproveedor "relativo" o 
diferencial (diffs-in-diffs), utilizando a los peers como grupo de control. Buscamos así 
asegurar que el efecto positivo en la performance se debe a la colaboración con Mercadona. 
Para cada interproveedor se han seleccionado 3 peers, con el mismo código CNAE y con un 
volumen de facturación parecido. De esta manera, se podrá ver realmente si el efecto 
Mercadona posiciona a sus interproveedores por encima de las empresas de su sector o no. 
 
7.4.1. El modelo general 
Para comparar a los proveedores y captar bien el efecto Mercadona de los interproveedores 
en cada indicador se han definido 4 estados, con los que posteriormente se realizará el 
modelo: 
1. Valor de las empresas NO interproveedoras antes de que exista el interproveedor en el 
mercado. Con este estado se puede observar el valor de cada indicador de las 
empresas del sector antes de que exista el interproveedor. 
 
2. Valor de los interproveedores antes de serlo y después de serlo por ellos mismos, no 
por el efecto interproveedor. Este indicador pretende ver si Mercadona selecciona 
algún tipo de empresas para ser interproveedoras. 
 
3. Valor de los NO interproveedores después de la entrada a Mercadona del 
interproveedor de su sector. Este estado pretende ver el efecto que produce al sector 
la entrada del interproveedor (qué les pasa a las empresas no interproveedoras 
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cuando entra el interproveedor). En definitiva, sirve para descartar que el valor del 
interproveedor se deba a factores externos del mercado. 
 
4. Valor de los interproveedores cuando forman parte de Mercadona. Este estado 
muestra si los interproveedores son mejores que su competencia por el efecto 
interproveedor. 
Para conseguir el valor en los 4 estados, se han definido 4 variables que no se identifican 
ellas mismas con los estados, sino con combinaciones de ellas: 
1 ≡ \JKQ] ^P 9Q^J_ KJ_ PNI]P_J_ PL `L _PM9Q] ^P9P]NOLJ^Q (`LQ IQ] _PM9Q]) 
1V ≡ \JKQ] JñJ^O^Q OL9P]I]Q\PP^Q]P_ (JL9P_ b ^P_I`é_ ^P  _P]KQ) 
1d ≡ \JKQ] JñJ^O^Q ^P 9Q^Q_ ^P_I`é_ ^P KJ PL9]J^J ^PK eL9P]I]Q\PP^Q] PL PK _PM9Q] 
1f ≡ \JKQ] JñJ^O^Q ^P KQ_ eL9P]I]Q\PP^Q]P_ IQ] PK PgPM9Q OL9P]I]Q\PP^Q] 
 




Interproveedor 1  + 1V 1 + 1V + 1d  + 1f 
No Interproveedor 1 1  + 1d 
Tabla 7.1 Estados del estudio 
 
7.4.2. Modelo de regresión 
La Ecuación 7.8 muestra el modelo de regresión utilizado para el estudio: 
 
D
 = h∑ 1 ∙ i ∈ 
;k
l3 m + 1V ∙ i ∈ V
V + 1d ∙ inoC
d + 1f ∙ i  ∈ V
n
oC
f                  (Ec. 7.8) 
Dónde: 
D
 ≡ \JKQ] ^PK OL^OMJ^Q] D IJ]J KJ PNI]P_J O PL PK JñQ 9 
E ≡ pQLq`L9Q ^P OL9P]I]Q\PP^Q]P_ 
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9Vr ≡ sOPNIQ ^P PL9]J^J ^PK eL9P]I]Q\PP^Q] IJ]J MJ^J MQLq`L9Q ^P  
            eL9P]I]Q\PP^Q]P_ b IPP]_  
i ∈ 
  ≡ tJ]OJ1KP 1OLJ]OJ, 1 _O KJ PNI]P_J O IP]9PLPMP JK _PM9Q], 0 _O LQ IP]9PLPMP 
i ∈ 
  ≡ tJ]OJ1KP 1OLJ]OJ, 1 _O KJ PNI]P_J O P_ OL9P]I]Q\PP^Q]J, 0 _O LQ KQ P_ 
inoC
d  ≡ tJ]OJ1KP 1OLJ]OJ, 1 _O 9 P_ _`IP]OQ] J 9Vr , 0 _O P_ OLgP]OQ] 
 
El tamaño de una empresa afecta considerablemente en muchos de los indicadores 
estudiados. Por ejemplo, si una empresa aumenta mucho su volumen de ventas, es probable 
que disminuya los costes de producto debido a las economías de escala, mejore la gestión de 
stocks, etc. Sin embargo, hay otros indicadores que no dependen tanto del tamaño de la 
empresa. Por lo tanto, en algunos indicadores es adecuado incluir una corrección por 
volumen en el modelo de regresión.  
Se han utilizado dos tipos de correcciones con el fin adecuar mejor la regresión a la 
morfología real de la variable. Estas correcciones se pueden observar en las Ecuaciones 7.9 y 
7.10: 
 D
 = h∑ 1 ∙ i ∈ 
;k
l3 m + 1V ∙ i ∈ V
V + 1d ∙ inoC
d + 1f ∙ i  ∈ V
n
oC
f +  1wYZ ∙ t3      (Ec. 7.9) 
D
 = h∑ 1 ∙ i ∈ 
;k
l3 m + 1V ∙ i ∈ V
V + 1d ∙ inoC
d + 1f ∙ i  ∈ V
n
oC
f + 1wYZ ∙ ln t3   (Ec. 7.10) 
Dónde: 
t3  ≡ tPL9J_ PL PK JñQ JL9P]OQ] 
1wYZ  ≡ pQ]]PMMOóL IQ] \QK`NPL _PyúL t3 Q _PyúL  ln t3  ]P_IPM9O\JNPL9P  
 
 
7.5. Análisis de los resultados 
En este apartado se analizan los resultados por secciones. En el ANEXO G están los 
resultados de las regresiones resumidas en un cuadro conjuntamente con otros datos de la 
regresión estadística realizada.  
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7.5.1. Efectos sobre las ventas 

















De acuerdo con los coeficientes de la regresión se sacan las siguientes conclusiones: 
1. Mercadona preselecciona a proveedores que tienen un crecimiento en ventas 
ligeramente superior a la media (2,6%).  
2. Los no interproveedores decrecen en ventas cuando éstos se incorporan a Mercadona, 
con lo que los interproveedores tienen un total de 5,5 puntos más de crecimiento 
anual respecto a su competencia.  
La siguiente cuestión es, ¿este crecimiento en ventas también lo tienen en beneficios? ¿Y en 
rentabilidad? 
 
7.5.2. Efectos sobre la rentabilidad 
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 En el estudio se ha encontrado un COEFICIENTE para cada sector, en la gráfica se muestra el promedio de 
sectores para se pueda apreciar lo que añaden las otras variables, ya que lo que interesa en el estudio son las 
otras variables (P,D,M y Ventas) 
20
 Los colores de todas las tablas de las regresiones muestran la significancia de sus valores: los que no tienen 
color no son significativos, los verdes son significativos y positivos, y los rojos son significativos y negativos 
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Tabla 7.3 Tabla resumen de los componentes del ROS 
De acuerdo con los coeficientes de las regresiones se sacan las siguientes conclusiones: 
A. COGS: 
1. El efecto interproveedor hace aumentar el coste de producto sobre ventas en 2,2 
puntos 
2. El aumento de facturación reduce el coste de producto 
El efecto interproveedor aumenta el coste de producto a los interproveedores. Es lógico 
que sea así, ya que bajan los precios y sube la calidad. 
B. Personal 
1. Mercadona preselecciona empresas con  sueldos y productividad del personal más 
bajas que la competencia y en global estas tienen un coste de personal sobre ventas 
menor que la competencia 
2. Cuando entra el interproveedor, el entorno desfavorece a todas las empresas 
reduciendo la productividad de sus empleados, subiendo sueldos y en global 
aumenta el coste de personal sobre ventas 
3. El efecto interproveedor aumenta la productividad a los interproveedores muy por 
encima de la competencia. A la misma vez, aumenta también el sueldo de los 
empleados. En global, reduce el coste de personal sobre las ventas ya que la 




















0,675 430.283 34.047 
 
0,350 0,080 0,025 
P -0,002 -69.057 -2.068 
 
-0,013 0,003 -0,001 
D -0,006 -44.797 1.684 
 
0,011 -0,002 0,0086 
M 0,022 137.775 3.516 
 
-0,010 0,023 0,0153 
M+D 0,016 92.978 5.201 
 
0,001 0,021 0,024 
Vt-1 -1,82E-10 9,64E-05 -  
- 5,62E-11 3,95E-11 
ln(Vt-1) - - -  
-0,013  - - 
 




1. El efecto interproveedor aumenta el EBITDA sobre ventas en 2,3 puntos respecto a la 
competencia de los interproveedores 
2. Cuanto mayor es la facturación mayor es el resultado EBITDA sobre ventas 
D. ROS: 
1. Mercadona no preselecciona a empresas por su margen sobre ventas 
2. El efecto interproveedor aumenta la rentabilidad sobre ventas 1,53 puntos respecto 
a la competencia 
3. A más volumen de facturación más rentabilidad sobre ventas 
 
El efecto interproveedor sube el coste de producto ya que aumenta la calidad y disminuye 
los precios. A la misma vez, sube el sueldo a los empleados. Todo apunta a una disminución 
del ROS y del EBITDA, pero no es así ya que al mismo tiempo sube las ventas y aumenta 
mucho la productividad del empleado y esto finalmente produce un mayor EBITDA y un 
mayor ROS para los interproveedores. 
 
7.5.3. Efectos sobre la eficiencia en el uso de activos 
En la Tabla 7.4 se muestran las variables estudiadas que afectan a la rentabilidad sobre 
ventas: 





cobrar / Ventas 





Neto / Activo 
PROMEDIO 
SECTOR 
0,137 0,225 1,166 2,651 0,039 
P -0,002 0,015 -0,058 -0,079 0,004 
D 0,019 -0,001 0,109 0,238 -0,001 
M -0,033 -0,036 0,051 -0,020 0,025 
M+D -0,015 -0,037 0,160 0,218 0,023 
Vt-1   -9,58E-11     7,01E-11 
ln(Vt-1)     -0,050 -0,112   
Tabla 7.4 Tabla resumen de los indicadores sobre los activos 
De acuerdo con los coeficientes de las regresiones se sacan las siguientes conclusiones: 
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1. El efecto interproveedor reduce en 3,3 puntos el valor de sus bienes en stock sobre 
las ventas respecto a su competencia 
2. Por efectos externos, todos aumentan los bienes en stock en casi 2 puntos cuando el 
interproveedor se une a Mercadona 
 
B. Clientes 
1. Mercadona preselecciona empresas con partidas de clientes sobre ventas con 1,5 
puntos más que el resto.  
2. El efecto interproveedor reduce en 3,6 puntos la partida clientes sobre ventas.  
3. Cuanto mayor es el volumen de ventas más baja es la partida de clientes sobre 
ventas 
 
C. Activo fijo 
1. Mercadona preselecciona empresas con menos activos fijos sobre ventas 
2. El efecto interproveedor aumenta en 5,1 puntos los activos fijos sobre ventas 
3. A mayor facturación menos activos fijos sobre ventas 
 
D. Rotación 
1. Mercadona preselecciona empresas con más rotación 
2. El impacto del efecto interproveedor en la rotación no es diferencial 
 
E. ROA 
1. El efecto interproveedor aumenta el ROA en 2,5 puntos a los interproveedores 
respecto a su competencia 
2. A más volumen de ventas más se rentabilizan los activos sobre las ventas 
 
EL efecto interproveedor hace más eficientes a los interproveedores: les reduce los stocks, 
les reduce las partidas de clientes, le aumenta los activos fijos sin aumentar la rotación ya 
que son más productivos aunque bajen el precio de venta. Todo esto acaba aumentando el 
ROA de los interproveedores por encima de la competencia.  
 




7.5.4. Efectos sobre la estructura de financiación 
En la Tabla 7.5 se muestran las variables estudiadas que afectan a la estructura de 
financiación: 
















-0,097 -0,291 0,8655 0,7988 0,351 4,76 
P -0,0036 -0,0099 0,0671 0,0721 -0,0446 2,25 
D 0,0086 0,039 0,0759 0,0303 0,0274 -0,15 
M 0,0020 0,0054 -0,0856 -0,0643 0,0516 -1,96 
Vt-1 - - - - 1,63E-10 - 
ln(Vt-1) 0,005 0,013 -0,0378 -0,0305 - - 
Tabla 7.5 Tabla resumen de los indicadores respecto la financiación 
De acuerdo con los coeficientes de las regresiones se sacan las siguientes conclusiones: 
A. Resultado financiero 
1. El efecto interproveedor no afecta al resultado financiero 
2. Mercadona selecciona empresas con un resultado financiero sobre ventas 
ligeramente menor, 0,3 puntos. 
 
B. Deuda 
1. Mercadona selecciona empresas con más deuda sobre ventas y sobre activos que el 
resto 
2. El efecto interproveedor reduce en 8,5 puntos la deuda sobre ventas y en 6,5 puntos 
la deuda sobre activos. 
 
C. Apalancamiento 
1. Mercadona selecciona empresas más apalancadas financieramente 
2. El efecto interproveedor reduce el apalancamiento financiero 
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7.5.5. Visión global de la rentabilidad. Análisis Dupont 
Como se ha visto en apartados anteriores, la rentabilidad sobre el capital invertido se explica 
de la siguiente manera: 
ROE = ROS · Rotacion · Apalancamiento = ROA · Apalancamiento      (Ec. 7.11) 
A continuación, se muestran los resultados obtenidos por cada una de las regresiones: 
 
ROS [%] Rotación ROA [%] APALANCAMIENTO ROE [%] 
MEDIA 
SECTOR 
2,4885 2,65 3,949 4,76 48,95 
P -0,0511 -0,08 0,355 2,25 4,10 
D 0,8636 0,24 -0,138 -0,15 -1,74 
M 1,5277 -0,02 2,477 -1,96 10,54 
Vt-1 3,95E-09 - 7,01E-09 - - 
ln(Vt-1) - -0,11 - - -1,95 
Tabla 7.6 Análisis Dupont 
De acuerdo con los coeficientes de las regresiones se sacan las siguientes conclusiones: 
• Mercadona preselecciona empresas con un ROE mayor. 
• En general, las empresas disminuyen el ROE una vez existe interproveedor de 
Mercadona en el sector. 
• El efecto interproveedor aumenta considerablemente el ROE principalmente por el 
aumento de las ventas, aumento del ROS, del ROA y disminución del apalancamiento. 
 
7.5.6. Resumen de los resultados y contrastación de las hipótesis 
Las empresas que llegan a ser interproveedoras de Mercadona tienen las siguientes 
características antes de serlo en comparación con el resto de empresas del sector, 
probablemente por una preselección de Mercadona: 
Mayor Menor 
Crecimiento en ventas Activo fijo sobre ventas 
Clientes sobre ventas Productividad por empleado 
Rotación Sueldo 
Deudas sobre ventas y sobre activos Coste de personal sobre ventas 
Apalancamiento Resultado financiero sobre ventas 
ROE 
 Tabla 7.7. Características de los interproveedores  
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El efecto interproveedor impacta a estas empresas de la siguiente manera: 
A continuación, se muestra una tabla donde se muestra el impacto del efecto 









Ventas Crecimiento en ventas 1 AUMENTA SE VERIFICA 
Rentabilidad 
Coste de producto sobre ventas 2a AUMENTA SE VERIFICA 
Coste de personal sobre ventas 2b DISMINUYE SE VERIFICA 
ROS 2c DISMINUYE 
SE RECHAZA, 
AUMENTA 
Eficiencia del uso de 
activos 
Stock sobre ventas 3a DISMINUYE SE VERIFICA 
Clientes sobre ventas 3b DISMINUYE SE VERIFICA 
Activos fijos sobre ventas 3c DISMINUYE 
SE RECHAZA, 
AUMENTA 
Rotación 3d AUMENTA 
SE RECHAZA, NO 
ES DIFERENCIAL 
ROA 3e AUMENTA SE VERIFICA 
Estructura de 
financiación 
Resultado financiero sobre ventas 4a AUMENTA 
SE RECHAZA, NO 
ES DIFERENCIAL 
Apalancamiento 4b NO ES DIFERENCIAL 
SE RECHAZA, 
DISMINUYE 
Rentabilidad de la 
inversión 
ROE 5 AUMENTA SE VERIFICA 
Tabla 7.8 Resumen de las hipótesis y las contrastaciones 
 
7.5.7. Conclusiones 
En análisis ha servido para detectar los efectos endógenos a los interproveedores. Se ha 
visto empíricamente que los interproveedores son mejores que su competencia con 
significancia estadística. Mercadona ha creado una estrategia sólida del tipo win-win, salen 
ganando Mercadona y sus interproveedores, donde ambos consiguen un crecimiento mayor 
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8. PROYECCIÓN DE UN FUTURO PROVEEDOR Y COMPARACIÓN REAL 
Mercadona propone a empresas si quieren ser proveedores de marca blanca. Para muchos 
de los proveedores tomar esta decisión es un dilema. Se hacen preguntas como: ¿renuncio a 
mi marca por reducir márgenes y ganar por volumen? ¿Me irá mejor que ahora? ¿Este 
crecimiento me beneficia? Esto en plena crisis puede que funcione, pero ¿después qué?  
 
8.1. Proyección según modelo estadístico  
En este apartado, se analiza qué le pasará a un fabricante concreto (según su volumen de 
facturación en el año de entrada y según el sector) si realiza un contrato con Mercadona 
como interproveedor a partir de los resultados obtenidos en la regresión del capítulo 
anterior. 
Se escoge una empresa concreta con una facturación de alrededor de 10 millones de euros 
en el momento de hacer el contrato y del sector con CNAE 1072. Esta empresa con NIF B-
4628XXXX21, se dedica a la fabricación y comercio de pan, bollería y pastelería. 
Se presupone que Mercadona propone a la empresa si quiere ser interproveedor. Para ello, 
se ha elegido una empresa muy parecida a la interproveedora en el momento en que 
empezó a colaborar con Mercadona. De esta manera, la única diferencia entre si finalmente 
se hace interproveedor o no es la parte que aporta el efecto Mercadona. 
A continuación se muestra la evolución de las ventas y del EBITDA según si decide ser 
interproveedor o no, también se han proyectado los años previos a la supuesta unión con 
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 Se omite el nombre de la compañía por motivos de confidencialidad 
 












-5 6.104.713 6.104.713 0,00% -5 903.284 903.284 0,00% 
-4 7.107.321 7.107.321 0,00% -4 1.052.035 1.052.035 0,00% 
-3 8.216.271 8.216.271 0,00% -3 1.216.696 1.216.696 0,00% 
-2 9.434.408 9.434.408 0,00% -2 1.397.728 1.397.728 0,00% 
-1 10.763.708 10.763.708 0,00% -1 1.595.471 1.595.471 0,00% 
0 12.205.240 11.480.000 6,32% 0 2.091.009 1.702.107 22,85% 
1 13.611.800 11.857.609 14,79% 1 2.333.058 1.758.346 32,68% 
2 15.099.897 12.228.318 23,48% 2 2.589.380 1.813.572 42,78% 
3 16.666.113 12.591.692 32,36% 3 2.859.428 1.867.721 53,10% 
4 18.306.436 12.947.356 41,39% 4 3.142.548 1.920.736 63,61% 
5 20.016.329 13.294.988 50,56% 5 3.437.998 1.972.567 74,29% 
Tabla 8.1 Evolución de las ventas , EBITDA y diferencias según si la empresa decide ser interproveedor o no 
 
 
Gráfico 8.1 Evolución de las ventas y EBITDA según si la empresa decide ser interproveedor o no 
 
A continuación se muestra la evolución del balance simplificado según el modelo de 
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AÑO VENTAS COGS PERSONAL EBITDA BN 
-3 
8.216.271 3.234.659 2.204.874 1.216.696 438.272 
100,0% 39,4% 26,8% 14,8% 5,3% 
-2 
9.434.408 3.712.131 2.514.427 1.397.728 503.704 
100,0% 39,3% 26,7% 14,8% 5,3% 
-1 
10.763.708 4.232.557 2.849.844 1.595.471 575.241 
100,0% 39,3% 26,5% 14,8% 5,3% 
0 
12.205.240 5.065.861 3.227.675 2.091.009 944.844 
100,0% 41,5% 26,4% 17,1% 7,7% 
1 
13.611.800 5.513.508 3.584.230 2.333.058 1.054.314 
100,0% 40,5% 26,3% 17,1% 7,7% 
2 
15.099.897 6.119.450 3.955.010 2.589.380 1.170.453 
100,0% 40,5% 26,2% 17,1% 7,8% 
3 
16.666.113 6.757.073 4.343.125 2.859.428 1.292.877 
100,0% 40,5% 26,1% 17,2% 7,8% 
Tabla 8.2 Balance básico si decide ser interproveedor 
NO 
INTERPROVEEDOR 
AÑO VENTAS COGS PERSONAL EBITDA BN 
-3 
8.216.271 3.234.659 2.204.874 1.216.696 438.272 
100,0% 39,4% 26,8% 14,8% 5,3% 
-2 
9.434.408 3.712.131 2.514.427 1.397.728 503.704 
100,0% 39,3% 26,7% 14,8% 5,3% 
-1 
10.763.708 4.232.557 2.849.844 1.595.471 575.241 
100,0% 39,3% 26,5% 14,8% 5,3% 
0 
11.480.000 4.512.721 3.360.230 1.702.107 712.992 
100,0% 39,3% 29,3% 14,8% 6,2% 
1 
11.857.609 4.660.341 3.741.614 1.758.346 736.621 
100,0% 39,3% 31,6% 14,8% 6,2% 
2 
12.228.318 4.805.212 4.144.482 1.813.572 759.830 
100,0% 39,3% 33,9% 14,8% 6,2% 
3 
12.591.692 4.947.168 4.567.874 1.867.721 782.589 
100,0% 39,3% 36,3% 14,8% 6,2% 
Tabla 8.3 Balance básico si decide no ser interproveedor 
 
Para dar una idea global de la tendencia a evolucionar de los parámetros,  se muestran las 
medias de los parámetros de 5 años proyectados de los indicadores según el modelo de 
regresión encontrado en el capítulo anterior, según si eligen ser interproveedores o no y 
siguiendo la estructura del estudio. También, aparece la diferencia en porcentaje: 
 
 












Coste de producto 41,52% 39,31% 5,62% 
Sueldo 26.119 22.603 15,56% 
Ventas por empleado 125.374 52.313 139,66% 
Coste de personal sobre 
ventas 
26,13% 27,43% -4,72% 
EBITDA 2.682.391 1.839.175 45,85% 






Deuda sobre Ventas 27,13% 36,52% -25,70% 
Fondos propios sobre activo 51,79% 46,57% 11,19% 
Deuda sobre activo 27,53% 34,63% -20,50% 
Apalancamiento 2,90 5,33 -45,68% 
Proveedores sobre ventas 20,17% 21,52% -6,25% 
Efectos 
sobre el uso 
de los 
activos 
Stock sobre ventas 2,70% 6,02% -55,21% 
Clientes sobre ventas 20,57% 24,20% -15,01% 
Activo fijo sobre Ventas 52,52% 54,29% -3,26% 
Activo sobre Ventas 89,69% 94,09% -4,68% 
ROA 9,19% 6,69% 37,37% 
Rentabilidad ROE 31,53% 21,42% 47,20% 
Tabla 8.4 Medias de los indicadores y diferencia según si la empresa decide ser interproveedor o no 
 
Ya se sabía, más o menos, cuál sería la tendencia de los resultados por el capítulo anterior. 
Ahora quedan plasmados en un sector y en una empresa concreta. Con estos resultados, se 
considera que la empresa elegida debería aceptar la propuesta de Mercadona ya que ello la 
haría crecer en ventas, obtener mejores rentabilidades y mayor rendimiento a su inversión 
tal  y como se observa en las tablas y gráficos mostrados anteriormente.  
Aun así, como se verá en el siguiente capítulo, las decisiones empresariales no sólo son 
económicas, a veces juega un papel muy importante la política de empresa (preservar la 
marca, no querer ser dependiente de Mercadona, etc.). Como se ha visto en el capítulo 
anterior, Mercadona en general elige empresas que ya funcionan más o menos bien y a 
primera vista Mercadona no les salva con lo que tienen capacidad de elegir. 
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8.2. Caso real 
En este apartado se analiza un caso real: Grupo SIRO vs BIMBO. 
El Grupo Siro es interproveedor de Mercadona, Bimbo es su competencia directa. A Bimbo 
se le ofreció ser interproveedor antes que a Grupo Siro pero denegaron la oferta de 
Mercadona. Actualmente el Grupo Siro ha comprado 5 fábricas de BIMBO en España.  
A continuación, se muestra un análisis de algunos indicadores económicos de ambas 
empresas separados en dos periodos: los años antes y después de que el Grupo Siro se 
hiciera interproveedor de Mercadona: 
Promedios BIMBO GRUPO SIRO 
Coeficiente 1996-2003 2004-2012 DIFERENCIA 1996-2003 2004-2012 DIFERENCIA 
EBITDA sobre 
fondos propios 
8,06% -5,52% -168,47% 9,98% 15,79% 58,25% 
EBITDA sobre 
ventas 
3,03% -0,32% -110,67% 4,06% 4,41% 8,49% 
EBITDA sobre 
activo 
4,95% -0,61% -112,35% 4,52% 2,89% -36,06% 
ROTACIÓN 1,63 1,89 15,74% 1,11 0,66 -41,06% 
Ventas por 
empleado 
217.633 441.674 102,94% 257.841 276.742 7,33% 
Gasto personal 
sobre ventas 
30,25% 11,57% -61,76% 11,45% 12,30% 7,42% 
Sueldo 65.824 51.082 -22,40% 29.525 34.040 15,29% 
Apalancamiento 1,87 10,94 488,31% 2,11 5,07 140,46% 
Días pago 80 63 -21,76% 105 72 -31,26% 
Días cobro 82 90 10,46% 135 70 -48,41% 
Días stock 38 19 -50,18% 53 37 -30,55% 
Gasto de material 
sobre ventas 
36,17% 43,81% 21,10% 60,34% 71,90% 19,16% 
Tabla 8.5 Resultados promedios y diferencia entre ambas empresas 
El efecto interproveedor ha impactado en el Grupo Siro de la siguiente manera: 
• Aumento de los sueldos y de la productividad, en este caso aumenta también el 
gasto de personal sobre ventas 
• Disminución de los días de pago, de cobro y de stock 
• Aumento del coste de producto sobre ventas 
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• Aumento del apalancamiento y disminución de la rotación, esto no es común en el 
efecto interproveedor pero el Grupo Siro ha aumentado considerablemente sus 
activos (comprando 5 fábricas) 
• El efecto interproveedor ha afectado muy positivamente en las operaciones del 
Grupo Siro, aumentando el margen sobre ventas y la rentabilidad del capital 
invertido. En cuanto al uso de los activos ha empeorado por la adquisición de las 
fábricas. 
A la misma vez se observa el desastre económico de Bimbo en el segundo periodo. 
Como se verá a continuación, el desastre económico de BIMBO se debe más a la crisis 
económica que al efecto interproveedor ya que en los primeros años (2004-2007) no tuvo 
tan malos resultados, pero a partir de 2008 cae en picado. Si hubiera sido interproveedor 
hubiera tenido por dónde agarrarse mínimamente. Sin embargo, Grupo Siro empieza a 
despuntar a partir de la crisis. 
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Gráfico 8.3 Evolución del EBITDA 
Después del estudio se concluye que a Bimbo le hubiera salido a cuenta unirse a Mercadona. 
En el 2004 era casi imposible de prever, renunciar a su imagen de marca era peligroso y si no 
hubiera habido recesión económica su situación probablemente no sería la actual. La 
situación idílica sería que  Bimbo pudiera diversificar el producto: producir para Mercadona y 
mantener su marca manteniendo su producto con mejor calidad. La discusión sobre de si 
sería viable o no, se escapa de las fronteras de este proyecto. Lo que sí se puede afirmar es 
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Mercadona es la distribuidora que, por beneficios, ventas y rentabilidad, mejor situación 
competitiva tiene en el mercado español.  
Este espectacular desempeño es consecuencia de una estrategia de operaciones singular 
articulada alrededor de las siguientes palancas: foco en el cliente; política de siempre precios 
bajos (SPB); gama de productos reducida pero de calidad; buen trato al personal; 
productividad de los empleados; eficiencia en la cadena de suministro a través de sus 
interproveedores. 
Nuestro estudio demuestra que los interproveedores de Mercadona crecen con ella y 
mejoran el desempeño de sus operaciones (e.g., apalancamiento financiero, facturación 
por empleado). También mejoran sus indicadores económico-financieros de una manera 
similar a como los mejora Mercadona. De esta manera, acaban siendo mejor que su 
competencia: consiguen un crecimiento mayor sin menoscabo de la rentabilidad. En 
concreto, el efecto interproveedor se traduce en un aumento comparativo del ROA y del 
ROS y una disminución del apalancamiento financiero.  
Estas conclusiones son robustas pese a la endogeneidad del proceso de selección de 
interproveedores por parte de Mercadona al corregir por posibles sesgos de selección y de 
timing de la integración. Así pues, si bien las empresas seleccionadas ya funcionan 
intrínsecamente mejor que sus competidores (e.g., mejor ROE) antes de integrarse, 
Mercadona les aporta una mejora adicional en eficiencia y en volumen de facturación. Esta 
mejora es significativa  estadísticamente e importante en magnitud. 
El efecto interproveedor es en conjunto positivo para los resultados de una empresa. En 
concreto, si a una empresa le ofrecieran entrar a formar parte del conjunto de 
interproveedores de Mercadona, obtendría mejores resultados en comparación con su 
competencia o con ella misma si no se uniese. Sin embargo, los resultados económicos no 
son el  único factor que valoran los potenciales candidatos al tomar la decisión de entrar o 
no en la red de interproveedores. Otros aspectos, como preservar intacta su marca propia 
y/o mantener su soberanía (Mercadona marca todo un modelo de funcionamiento que 
deben cumplir), son igualmente clave y no deben menoscabarse. 
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El modelo de Mercadona es exitoso, innovador y pionero, y se ha visto reforzado en parte 
por la importante crisis económica que ha sufrido el mercado doméstico en los últimos años. 
Me gustaría concluir destacando que, no solamente Mercadona sino también todos sus 
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Al ser un proyecto teórico, el coste del proyecto son las horas dedicadas. Todos los trabajos 
realizados en este proyecto se agrupan en los siguientes grupos: revisión de la literatura, 
búsqueda y ordenado de datos (base de datos), análisis estadístico (buscar un buen modelo 
de regresión y hacer las regresiones y elaboración del resto de datos), redacción, transporte 
y consumos básicos (amortización pc y consumo energético). 
Mediante las horas invertidas en cada punto y el precio por hora, se determina el coste de 






Revisión de la literatura 75 10 750 
Base de datos 200 15 3000 
Análisis estadístico 200 15 3000 
Redacción 180 10 1800 
Transporte   
 
200 
Consumos básicos   
 
200 
TOTAL     8950 
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IMPACTO AMBIENTAL DEL PROYECTO Y MEDIDAS AMBIENTALES DE 
MERCADONA 
a. IMPACTO AMBIENTAL DEL PROYECTO 
El impacto ambiental debido a la realización del proyecto se debe a las siguientes causas: 
 
1. Consumo energético del ordenador: 
Consumo de una fuente de alimentación: 300-500 Wh 
Cada KWh consumido supone 0,4kg de CO2 liberados 
Horas trabajadas en el ordenador: 655h  
Consumo energético aproximado: 200kW  
CO2 liberado: 104,8kg de CO2 
 
2. Gasto de transporte para ir a la oficina: 
Kilómetros recorridos: 1100km 
Consumo medio del vehículo: 5 litres/100Km 
Consumo de carburante total: 55 litres 
Emisiones de CO2 por litro de gasolina: 2,37 kg de CO2 
CO2 liberado: 130,35kg de CO2 
  
3. Consumo energético de la luz de la oficina: 
Horas trabajadas en oficina: 655h 
Consumo de la bombilla: 60W 
Cada KWh consumido supone 0,4kg de CO2 liberados 
Consumo energético: 30KWh 
CO2 liberado: 15,72 kg de CO2 
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b. MEDIDAS AMBIENTALES DE MERCADONA 
Mercadona desarrolla su actividad y se esfuerza por ser respetuosa con el medio ambiente, 
consciente de que los recursos naturales son limitados. Por ello está comprometida con 
hacer más con menos en todos sus procesos. Para hacer realidad este objetivo cuenta con un 
Sistema de Gestión Ambiental específico. 
El diagnóstico ambiental realizado a la empresa revela que los impactos más significativos de 
la actividad son debidos a:  
 
1. Transporte 
2. Consumo energético 
3. Generación de envases y residuos 
 
En estas áreas es donde se centralizan los mayores esfuerzos para minimizar los efectos de la 
actividad. 
 
En 2011 Mercadona siguió optimizando su consumo energético, fiel a su máxima de que la 
energía más respetuosa con el entorno es precisamente la que no se consume. Como 
consecuencia de ello, ha implementado “pequeñas eficiencias” que, en su conjunto, 
suponen un importante ahorro de recursos naturales y son fuente de competitividad. 
Asimismo, la compañía ha continuado desarrollando su modelo de supermercado 
ecoeficiente implantado en un total de 420 tiendas. El uso conjunto de las medidas 
adoptadas en materia de climatización, iluminación y aislamiento del edificio ha supuesto un 
ahorro energético de 72 millones de KWh en 2011.  
 
La compañía participa activamente en el Retail Fórum, del que es miembro desde su 
fundación, en 2009. A través de su compromiso con este proyecto conjunto de la Comisión 
Europea, de la European Retail Round Table (ERRT) y de EuroCommerce, Mercadona 
contribuye a impulsar la sostenibilidad en el sector de la distribución y promueve la 
fabricación de productos más sostenibles y la mejora de la información a los consumidores. 
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También, consciente de la importancia que tiene para la sociedad un mejor 
aprovechamiento de los recursos naturales, Mercadona inició en el 2011 diferentes 
proyectos, como el de compra sostenible de productos de la pesca, para colaborar 
activamente, junto a sus proveedores, en la preservación de los recursos marinos. 
Igualmente, la compañía continúa aplicando estrategias para prevenir los residuos de 
alimentos, desarrollando e implantando distintas herramientas que contribuyen a gestionar 
los pedidos con mayor eficacia, evitando daños y sobrestocks que pueden derivar en 
residuos. Dichas iniciativas se encuentran dentro de los principales retos de la compañía, 
consciente de la gran capacidad de mejora que existe en este ámbito. 
 
Datos de las medidas de reducción del impacto ambiental en 2011 
 
a. Transporte por carretera 
Ahorraron 20 millones de euros en costes logísticos debido a: 
• Acercamiento de las instalaciones de los proveedores a los bloques logísticos 
• Optimización de la capacidad y del nivel de ocupación de los camiones 
• Disminución de los kilómetros realizados por carretera 
 
Estas acciones se traducen en: 
• 57.800 camiones menos al año 
• 17 millones menos de kilómetros recorridos por carretera 
• 17.840 toneladas menos de CO2 
• 453 tiendas con descarga nocturna 
 
b. Uso del ferrocarril 
Gracias a los 612 trenes anuales se transportan 349000 toneladas de mercancías (un 
22% más que en el 2010). Esto implica: 
• 16.650 camiones menos al año 
• 12,5 millones de km menos recorridos al año por carretera 
• 11.400 toneladas menos de emisiones de CO2 a la atmósfera 
 
c. Uso del barco 
 




A través del trasporte marítimo se transportaron 619.000 toneladas de mercancías (6% 
más que el año anterior). Gracias a esta medida se ahorran 29.500 camiones al año. 
 
d. Material reciclado: 
 
• 148.600 toneladas de papel y cartón 
• 7.850 toneladas de plástico 
• 1.750 toneladas de madera 
• 1.060 toneladas de poliexpan 
• 154 toneladas de pilas usadas recogidas en tiendas 
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